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ДІЯЛЬНОСТІ В СИСТЕМІ ВАРТІСНОГО УПРАВЛІННЯ
Згідно поширеної в теорії корпоративного управління паради-
гми «структура—поведінка—результативність», фінансові стра-
тегії корпоративних структур є одним з аспектів їхньої поведін-
ки. Ці стратегії утворюються рішеннями, прийнятими власника-
ми (учасниками) у процесі стратегічного планування шляхом спі-
вставлення наявних ресурсів та перспективних можливостей з
метою ліквідації стратегічного розриву між потенційною та ба-
жаною конкурентними позиціями підприємств, що можуть утво-
ритися у разі продовження дії існуючої стратегії розвитку [1,
с. 44—47]. Ця модель може бути використана для дослідження
діяльності корпоративних структур в аспекті прийняття стратегі-
чних рішень щодо фінансового забезпечення інвестиційної дія-
льності. Головною особливістю організації управлінської діяль-
ності у корпоративних структурах є те, що стратегічні рішення
мають прийматися з урахуванням думок власників (засновників,
учасників) та/або уповноваженими ними органами, які інколи
можуть мати протилежні інтереси і уявлення про доцільність ви-
бору напрямів розвитку та майбутнього інвестування [2]. З цього
випливає і наступна проблема — стратегічні фінансові та інвес-
тиційні рішення корпоративної структури мають бути ретельно
проаналізовані, прозорими, спиратися на «колективний разум»
вищих органів управління, менеджменту та фахівців-експертів
[3]. Як правило, інвестиційні та інноваційні проекти в корпорати-
вних структурах ухвалюються не відразу, а на підставі певних
процедур, що вимагає відповідного оформлення та певного часу.
В той же час одним із показників ефективності корпоративного
управління є стійке зростання вартості компанії. Це необхідно
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враховувати в практиці формування та реалізації фінансових стра-
тегій. Погоджуємося з думкою українських дослідників, які ствер-
джують, що в сучасній корпорації управління вартістю не може
бути сконцентровано в руках лише одного менеджера, оскільки в
компаніях, де запроваджена справжня концепція управління варті-
стю, має бути запроваджена особлива філософія, яка полягає у то-
му, що кожен працівник (від робітника до генерального менедже-
ра), вирішуючи поставлене перед ним завдання, виходить з
максимізації вартості компанії, тим самим беручи участь у загаль-
ному управлінні [4, с. 62]. Однак мета максимізації вартості ком-
панії досягається лише за умови реалізації ефективної фінансової
стратегії, адже саме фінансові показники (досягнуті або заплано-
вані) слугують джерелом інформації для проведення оцінки варто-
сті компанії. Таким чином, вартість компанії є об’єктом управлін-
ня блоку фінансового менеджменту, а дії усіх співробітників,
задіяних в інших видах діяльності, зорієнтовані на досягнення ці-
лей фінансової стратегії. В цьому контексті вчені відзначають, що
компанії-лідери в умовах вартісного управління концентрують
увагу на трьох аспектах [5, с. 172—173]: побудова систем загаль-
ного та вартісного управління, націленого на майбутнє ринку та
(або) галузі; систематичне переосмислення ринкової ситуації (мо-
ніторинг, аналіз та корегування умов господарювання в контексті
вартісного управління); гнучкість реагування та адаптації.
Особливого значення набуває процес концентрації капіталу та
його окремих складових, адже лише в межах потужних виробни-
чо-організаційних утворень можлива реалізація найбільш амбіт-
них нововведень. Традиціні форми концентрації капіталу пред-
ставлені такими утвореннями: консорціум, фінансово-промис-
лова група, спільне підприємство, злиття, поглинання. Перші дві
форми — це приклади партнерської концентрації, інші — інкор-
поративної [6, с. 117]. В умовах постіндустріальної економіки
особливого значення набуватимуть добровільні форми концент-
рації, що формуватимуть стратегічні альянси, націлені на концен-
трацію та об’єднання інтелектуальних та виробничо-інновацій-
них ресурсів. Отже, якщо на індустріальній стадії розвитку кон-
центрація відбувалася під впливом акценту об’єднання промис-
лового та фінансового капіталів, то в постіндустріальній провід-
ним чинником стане об’єднання інтелектуального капіталу з
іншими формами капіталу. Значення фінансового капіталу по-
ступово зменшуватиметься, оскільки буде розширено можливості
для залучення фінансових ресурсів (у тому числі за рахунок до-
ступного венчурного фінансування). Цінність матимуть унікальні
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здібності інтелектуального працівника, що створить на рівні ком-
панії додаткові стимули для адекватного зростання вартості, а
відтак — і призведе до збільшення можливих шляхів залучення
фінансових ресурсів.
В сучасних умовах практика управління вартістю компанії буде
більше спиратися на застосування процедур прогнозування майбут-
ніх грошових потоків, отриманих внаслідок монопольного вико-
ристання різних економічних ефектів (ефективність використання
нематеріальних активів, ефективність стратегії формування та ви-
користання інтелектуального ресурсу, показники реалізації інно-
ваційних проектів, взаємодія компанії з наукою і освітою тощо).
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ФАКТОРИ ТА ОСОБЛИВОСТІ КОНЦЕНТРАЦІЇ
ТА ЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ БАНКІВСЬКОГО КАПІТАЛУ
Банківський капітал історично і логічно складає основу діяль-
ності банків і виконує оперативну, гарантійну і регулюючу функ-
ції. У теоретичному плані банківський капітал відіграє ключову
